






























































































































































































































































































































『 I I P パ テ ン ト デ ー タ ベ ー ス と の 接 続 テ ー ブ ル 
ver.2015.1』（文部科学省科学技術・学術政策研究所）











RD CAPEX RD-CAPEX N
業種 coef. t coef. t difference
医薬品 0.1675 ＊＊＊ （5.21） -0.0197 ＊＊ （-0.70） 0.1872 315
化学 0.0398 ＊＊ （2.11） 0.0727 ＊＊＊ （5.62） -0.0330 1,405
機械 0.1893 ＊＊＊ （5.08） 0.0722 ＊＊＊ （4.05） 0.1171 1,474
自動車・輸送用機器 -0.0269 （-0.97） 0.0079 （0.72） -0.0348 664
精密 0.1587 ＊＊ （2.60） 0.0841 （2.13） 0.0746 311
電機 0.1585 ＊＊＊ （9.21） 0.0562 ＊＊＊ （3.93） 0.1023 1,827
全体 0.1218 （11.36） 0.0327 （4.95） 0.0891 5,996


























に比べ，業種グループ2は CAPEX および PPE が高







mean sd p25 p50 p75
SDPERF 0.0250 0.0165 0.0123 0.0213 0.0332
RD 0.0456 0.0245 0.0264 0.0403 0.0638
CAPEX 0.0535 0.0316 0.0306 0.0457 0.0704
AP_RD 5.1983 6.6972 2.1247 3.7580 5.7080
CT_RD 2.5766 0.8509 1.8816 2.5438 3.1595
RDS 0.2229 0.1197 0.1348 0.2030 0.2879
PPE 0.2708 0.1154 0.1827 0.2602 0.3468
APS_RDS 5.6623 6.4032 2.4090 4.0365 6.8871
CTS_RDS 2.5199 0.7048 1.9509 2.4690 2.9799
ADV 0.0103 0.0166 0.0000 0.0019 0.0139
LEV 0.5257 0.1840 0.3937 0.5446 0.6641
SIZE 12.4441 1.3215 11.4168 12.4991 13.5906
パネル B：業種グループ別の基本統計量
業種グループ1（N=626） 業種グループ2（N=273）
mean sd p25 p50 p75 mean sd p25 p50 p75
SDPERF 0.0267 0.0035 0.0128 0.0222 0.0362 0.0211 0.0031 0.0116 0.0193 0.0694
RD 0.0465 0.0007 0.0249 0.0399 0.0687 0.0434 0.0103 0.0284 0.0416 0.1077
CAPEX 0.0483 0.0047 0.0275 0.0410 0.0640 0.0653 0.0059 0.0402 0.0552 0.1989
AP_RD 6.0517 0.0609 2.5027 4.0358 6.7129 3.2416 0.5732 1.0572 2.6184 12.3506
CT_RD 2.5303 1.0579 1.8509 2.5362 3.1595 2.6830 1.2220 2.0766 2.5579 5.0790
RDS 0.2303 0.0139 0.1251 0.2041 0.3093 0.2060 0.0646 0.1496 0.2026 0.4776
PPE 0.2345 0.0502 0.1651 0.2152 0.2991 0.3542 0.1578 0.2702 0.3522 1.5857
APS_RDS 6.6423 0.0465 2.7732 4.7368 7.9167 3.4152 0.6305 1.5732 2.7531 10.5205
CTS_RDS 2.4679 1.2076 1.9012 2.4050 2.9399 2.6393 1.1435 2.1297 2.7048 4.8867
ADV 0.0085 0.0000 0.0000 0.0022 0.0114 0.0146 0.0000 0.0000 0.0015 0.0702
LEV 0.5162 0.1145 0.3679 0.5375 0.6702 0.5475 0.1251 0.4320 0.5524 0.8857
























る。Pandit et al. （2011） は，過去5年間の特許登録数
が多くなるほど，将来業績の不確実性が高くなること
を報告しており，本研究の結果はこれと整合的であ






























RD 0.0798 ＊＊＊ （3.43） 0.1072 ＊＊＊ （4.82）
CAPEX -0.0105 （-0.66） -0.0195 （-1.23）
AP_RD 0.0004 ＊＊＊ （4.33）
CT_AP 0.0021 ＊＊＊ （3.02）
ADV 0.0599 ＊＊ （2.18） 0.0353 （1.33）
LEV -0.0127 ＊＊＊ （-4.79） -0.0121 ＊＊＊ （-4.94）
SIZE -0.0026 ＊＊＊ （-7.21） -0.0023 ＊＊＊ （-5.99）
Cons. 0.0516 ＊＊＊ （11.42） 0.0405 ＊＊＊ （6.70）
R2 0.1541 0.201
N 899 899
＊は10 % 水準，＊＊は5 % 水準，＊＊＊は1 % 水準で有意であること





RDS 0.0098 ＊＊ （2.50） 0.0136 ＊＊＊ （3.44）
PPE -0.0053 （-1.46） -0.0051 （-1.38）
APS_RDS 0.0003 ＊＊ （2.58）
CTS_APS 0.0040 ＊＊＊ （7.00）
ADV 0.0614 ＊＊ （2.21） 0.0259 （1.04）
LEV -0.0135 ＊＊＊ （-4.99） -0.0119 ＊＊＊ （-4.73）
SIZE -0.0026 ＊＊＊ （-7.46） -0.0027 ＊＊＊ （-7.90）
Cons. 0.0546 ＊＊＊ （9.39） 0.0446 ＊＊＊ （7.51）
R2 0.146 0.206
N 899 899
＊は10 % 水準，＊＊は5 % 水準，＊＊＊は1 % 水準で有意であること



























































モデル1-1 モデル1-2 モデル1-1 モデル1-2
RD 0.1021 ＊＊＊ （3.76） 0.1433 ＊＊＊ （5.38） 0.0161 （0.39） 0.0033 （0.08）
CAPEX -0.0117 （-0.53） -0.0148 （-0.71） 0.0090 （0.50） 0.0055 （0.30）
AP_RD 0.0004 ＊＊＊ （4.78） -0.0004 ＊ （-1.80）
CT_AP 0.0026 ＊＊＊ （2.86） 0.0000 （-0.07）
ADV -0.0352 （-0.72） -0.0996 ＊＊ （-2.16） 0.1137 ＊＊＊ （4.11） 0.1058 ＊＊＊ （3.77）
LEV -0.0132 ＊＊＊ （-4.15） -0.0126 ＊＊＊ （-4.29） -0.0135 ＊＊＊ （-3.48） -0.0165 ＊＊＊ （-4.23）
SIZE -0.0029 ＊＊＊ （-6.73） -0.0025 ＊＊＊ （-5.47） -0.0013 ＊＊＊ （-2.71） -0.0017 ＊＊＊ （-3.03）
Cons. 0.0554 ＊＊＊ （8.28） 0.0413 ＊＊＊ （6.11） 0.0343 ＊＊＊ （6.27） 0.0428 ＊＊＊ （5.73）
R2 0.1397 0.2096 0.1737 0.1797
N 626 626 273 273



























































モデル2-1 モデル2-2 モデル2-1 モデル2-2
RDS 0.0094 ＊＊ （2.08） 0.0143 ＊＊＊ （3.11） 0.0122 （1.57） 0.0123 （1.57）
PPE -0.0144 ＊＊ （-2.41） -0.0103 ＊ （-1.72） 0.0072 （1.09） 0.0064 （0.99）
APS_RDS 0.0003 ＊＊＊ （2.62） -0.0001 （-0.25）
CTS_APS 0.0046 ＊＊＊ （7.03） 0.0007 （0.89）
ADV -0.0179 （-0.36） -0.0936 ＊＊ （-2.26） 0.1205 ＊＊＊ （4.39） 0.1199 ＊＊＊ （4.37）
LEV -0.0145 ＊＊＊ （-4.41） -0.0120 ＊＊＊ （-3.95） -0.0150 ＊＊＊ （-3.27） -0.0153 ＊＊＊ （-3.32）
SIZE -0.0029 ＊＊＊ （-6.85） -0.0027 ＊＊＊ （-6.62） -0.0013 ＊＊＊ （-2.75） -0.0016 ＊＊＊ （-2.80）
Cons. 0.0624 ＊＊＊ （9.15） 0.0465 ＊＊＊ （6.54） 0.0312 ＊＊＊ （5.60） 0.0332 ＊＊＊ （4.13）
R2 0.1287 0.2065 0.1919 0.1939
N 626 626 273 273






















2）Curtis et al. （2017） は，将来業績の変動との関連性の変化
の要因として，研究開発投資の収益性が近年低下する傾向に
ある（Curtis et al., 2017b）こととあわせ，研究開発活動の
内容に変化があった可能性を指摘している。
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